¿Es rentable invertir capital humano en España? : anáisis regional e internacional by Pastor Monsálvez, José Manuel et al.
 Investigaciones de Economía de la Educación, número 3 163
¿ES RENTABLE INVERTIR EN CAPITAL HUMANO EN ESPAÑA?  
ANÁLISIS REGIONAL E INTERNACIONAL 
José Manuel Pastor 
Universitat de València e Ivie 
José Luis Raymond 
José Luis Roig 
Universitat Autònoma de Barcelona  
Lorenzo Serrano 
Universitat de València e Ivie 
RESUMEN 
Este trabajo analiza el capital humano disponible en España, qué parte del mismo se 
utiliza y cuál es el rendimiento obtenido. Se realizan comparaciones con otros países y tam-
bién entre regiones y provincias. España está acumulando capital humano más rápidamente 
que otros países avanzados, algo que permitirá cubrir el retraso que aún existe en este ámbito, 
sin embargo, utiliza su más escaso capital humano en menor medida que la mayoría de ellos, 
aunque el rendimiento está en niveles relativamente elevados. Las diferencias territoriales en 
esos tres ámbitos son notables y constituyen un factor relevante de desigualdad regional. 
Palabras clave: rendimiento, capital humano. 
1. INTRODUCCIÓN 
En las últimas décadas, la sociedad española ha experimentado notables transforma-
ciones. A menudo se suelen destacar las importantes transformaciones políticas y económicas. 
Sin embargo, no debemos olvidar otros importantes avances de la sociedad española como 
son las mejoras educativas. Es cierto que estos avances son la consecuencia directa del pro-
greso económico y social del país, pero también lo es que las mejoras educativas han sido uno 
de los factores promotores de ese mismo progreso social y económico. 
En esta ponencia se repasan los logros alcanzados por nuestra sociedad en términos de 
mejora en las dotaciones de capital humano por cápita y el rendimiento que se obtiene del ca-
pital humano que es finalmente utilizado.  
2. LAS DOTACIONES DE CAPITAL HUMANO 
A pesar de los avances experimentados, las dotaciones de capital humano de la pobla-
ción española son todavía claramente inferiores a la mayoría de países de nuestro entorno. El 
gráfico 1 presenta el indicador sintético de años medios de estudio de la población, distin-
guiendo entre población en edad de trabajar, activa, parada y ocupada. Como puede observar-
se, las mejoras educativas de la población española durante las últimas cuatro décadas han si-
do muy importantes en todos los colectivos. No obstante, una adecuada valoración de la situa-
ción española exige contextualizar su posición con la de otros países de nuestro entorno. El 
gráfico 2 presenta una ordenación de los años medios de estudio de la población con edades 
comprendidas entre 25 y 64 años para los países de la OCDE en 2003 y puede observarse que, 
paradójicamente, a pesar de los avances experimentados España sigue ocupando las últimas 
posiciones en el contexto internacional en cuanto a dotaciones de capital humano.  
Sin embargo, la tasa de crecimiento de los años de estudio en España durante el perio-
do ha sido siempre entre medio y un punto superior a la de la OCDE. Fruto de este mayor cre-
cimiento diferencial, la brecha entre España y la OCDE en años medios de estudio se ha redu-
cido a lo largo de las cuatro últimas décadas. Así, mientras que en 1960 la población española 
tenía 2,7 años de estudio menos que la OCDE, en 2000 la diferencia era sólo de 2 años (un 
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25% menos). Se estima que con las tasas de crecimiento actuales, el tiempo de reducción de la 
brecha entre España y la OCDE es de dos décadas. 
Gráfico 1. Años medios de estudio. España. 1964-2005 
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Gráfico2. Años medios de estudios para la población entre 25 y 64 años. 2003. 
Nota: Año de referencia 2002 para Islandia, Italia y Países Bajos.
Fuente:  OCDE
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Por el momento hemos considerado las dotaciones de capital humano en España y su 
posición en el contexto internacional. El siguiente paso es analizar las situaciones particulares 
de cada una de las regiones españolas y sus evoluciones recientes con el fin de identificar la 
posible existencia de patrones diferenciales a nivel regional. El mapa 1 ilustra territorialmente 
la situación de cada provincia en términos de años medios de estudio de la población en edad 
de trabajar y permite obtener una imagen visual de las importantes diferencias territoriales en 
las dotaciones de capital humano. La primera conclusión que se obtiene es que las dotaciones 
particulares de capital humano de la población son muy heterogéneas entre provincias. La di-
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ferencia en años medios entre la provincia con más capital humano -Madrid (10,3)- y la pro-
vincia con menos capital humano -Zamora (6,9)- es de 3,4 años de estudio. Un rasgo intere-
sante a destacar es que parece existir una pauta geográfica de localización del capital humano 
en la que las regiones del nordeste peninsular tienen más capital humano que las del suroeste 
de la península. Aunque existe todavía una notable disparidad, en Pastor et al. (2007)  se 
comprueba que, por otra parte, los avances en las dotaciones de capital humano han sido su-
periores en las regiones con peor situación, de tal forma que la desigualdad regional existente 
en la actualidad es muy inferior a la existente hace cuatro décadas. 
Mapa 1. Años medios de estudio de la población en edad de trabajar por provincias. 2005 
 
 
 
Fuente: INE  y elaboración propia  
3. RENDIMIENTO DEL CAPITAL HUMANO 
El análisis de la rentabilidad del capital humano supone la consideración de que la ad-
quisición del mismo, en particular mediante la educación, es un proceso de inversión y, como 
tal, sujeto a costes y beneficios. El instrumento más ampliamente utilizado para la medición 
de los rendimientos de la educación es el desarrollado a partir del trabajo de Mincer (1974), la 
“ecuación de salarios minceriana”. Esta ecuación toma la siguiente forma: 
       2ln · ·Expe ·Expei i i i iw sα β θ γ ε= + + + +  
donde lnwi es el logaritmo del salario del individuo i, si son los años de educación del indivi-
duo, Expei y Expei son la experiencia laboral del individuo y su cuadrado, respectivamente.  
En esta ecuación el coeficiente β se interpreta como el incremento porcentual del sala-
rio derivado de cada año adicional de educación, lo que aproxima el rendimiento de cada año 
adicional de educación. Alternativamente, la educación en la ecuación se puede especificar en 
forma de variables ficticias que indican el nivel educativo alcanzado por el individuo. Estas 
variables ficticias permiten relajar el supuesto implícito en la variable continua de igual ren-
dimiento de un año adicional de educación independientemente de los años de educación ya 
acumulados. 
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Por su parte, la especificación cuadrática de la experiencia captura el efecto de acumu-
lación de capital humano vinculada a la experiencia en los distintos puestos de trabajo que el 
individuo desempeña. No obstante, el término cuadrático incorpora la posibilidad de obsoles-
cencia y depreciación del capital humano en las últimas etapas del ciclo vital del individuo. 
De aquí, que los signos esperados de los coeficientes θ  y γ son, respectivamente, positivo y 
negativo.  
La Encuesta de Estructura Salarial (EES) correspondiente a los años 1995 y 2002 es la 
base de microdatos más amplia actualmente disponible en España. Su muestra se aproxima a 
los 200.000 individuos. Los resultados de la estimación de la ecuación minceriana usando 
años de educación con la muestra total y segmentada  por sexo, correspondientes a los años 
1995 y 2002, aparecen en el cuadro 1. La comparación de los rendimientos entre ambos años 
registra una ligera caída en el año 2002. Sin embargo, al estimar rendimientos separadamente 
según sexos, los rendimientos resultantes indican que la reducción de los rendimientos de la 
educación ha sido más acusada en las asalariadas.  
Por su parte, en el cuadro 2 se presentan los rendimientos correspondientes a las esti-
maciones con educación especificada mediante variables ficticias. El nivel educativo de refe-
rencia es primaria o menos, de modo que los rendimientos del cuadro expresan el rendimiento 
por año adicional de educación que implica cada nivel educativo respecto a primaria. Los ren-
dimientos por niveles educativos reflejan la caída anterior entre ambos años y la mayor reduc-
ción de los rendimientos para las mujeres. La reducción afecta a todos los niveles educativos, 
pero es en la secundaria obligatoria y postobligatoria donde la disminución es más acusada.  
Cuadro 1. Rendimientos de la educación (%) 
1995 2002
Hombres 8,62 8,00
Mujeres 8,73 7,34
Total 8,66 7,86  
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 1995 y 2002 y elaboración propia. 
 
Cuadro 1. Rendimientos de la educación (%). Resultados según niveles educativos. 
Estimados con variables ficticias de nivel educatiavo. 
Total Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres
Secundaria Obligatoria 4,10 3,89 4,76 2,92 2,81 2,88
Secundaria Postobligatoria 8,40 8,21 8,76 6,65 6,68 6,20
Terciario Ciclo corto 7,97 8,11 7,41 7,37 7,66 6,49
Terciario Ciclo largo 9,03 9,08 8,86 8,00 8,21 7,41
Form. Prof. I grado 7,45 7,30 7,85 6,64 6,70 6,12
Form. Prof. II grado 6,95 6,91 7,07 6,22 6,27 5,89
1995 2002
  
Nota: Rendimiento de pasar de estudios primarios al nivel correspondiente 
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 1995 y 2002 y elaboración propia. 
Merece la pena situar los resultados españoles en el contexto europeo. Para ello el Pa-
nel Europeo de Hogares de la Unión Europea (PHOGUE)  permite trabajar con una muestra 
definida de forma homogénea para los países de la Unión Europea. A diferencia de EES, el 
PHOGUE es una muestra de hogares a los que se dirige el cuestionario. Se distingue entre tres 
niveles educativos y se pregunta a los individuos sobre el número de años dedicados a su edu-
cación. El cuadro 3 ofrece resultados utilizando la muestra de asalariados masculinos para 
diez de los países de PHOGUE para la ola del año 2001. En la segunda columna del cuadro se 
muestran los años medios de educación de acuerdo a las respuestas de los individuos respecto 
a los años dedicados a la educación. En la tercera y cuarta columnas aparecen los rendimien-
tos estimados cuando en la estimación se usa como variable educativa ficticias de nivel educa-
tivo. La siguiente columna muestra el equivalente con la variable continua de años de educa-
ción. Finalmente, en la última columna se aportan resultados, a efectos comparativos, prove-
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nientes del proyecto europeo PuRE (Public Funding and Private Returns to Education).  Estos 
últimos rendimientos se estimaron con bases de microdatos específicas de cada país. Como es 
de esperar, España se encuentra entre los países con rendimientos elevados en todos los casos. 
Adicionalmente, y este es quizás el punto de más interés a nuestros efectos aquí, los rendi-
mientos en España parecen bastante estables, incluso utilizando distintas bases de datos y en 
diferentes momentos del tiempo. Parece que los rendimientos de la educación en España se si-
túan en el entorno del 8% al menos desde mediados de los años noventa. 
Cuadro 3. Rendimientos de la educación por países (%). Hombres 
Países S medio Rdto. Básico-Superior
Rdto. Medio-
Superior Rdto. Medio
Rdto. Medio  
PuREa
Alemaniab 13,35 10,02 5,04 6,37 7,90
Austria 12,78 7,58 5,50 7,21 8,00
Bélgica 13,78 7,92 7,63 8,21 n.d.
Dinamarca 12,89 5,53 3,68 4,25 6,10
España 11,58 8,10 9,56 8,42 8,20
Finlandia 14,70 5,23 6,86 5,96 8,90
Grecia 12,17 6,59 6,36 5,85 6,30
Irlanda 11,44 12,16 12,35 12,64 11,50
Italia 11,59 5,56 5,91 5,55 6,20
Portugal 9,37 10,14 13,36 10,52 10,65
a. El año de las estimaciones PuRE es 1995 o el más cercano disponible a esa fecha.
b. Los datos se refieren a la población del territorio de la antigua República Federal Alemana.  
Fuente: PHOEGUE 2001, Harmon et al. (2001) y elaboración propia 
A pesar del rendimiento medio en torno al 8%, cuando se analiza el comportamiento 
de los rendimientos segmentando por sectores de actividad y regiones la variabilidad de los 
rendimientos es notable, como cabría esperar por otra parte. En lo que respecta a sectores de 
actividad (ver gráfico 3), el rango de los rendimientos cuando se mueve desde un máximo del 
9% en la sanidad hasta un mínimo del 4,1% en la hostelería. Los rendimientos para el conjun-
to de la industria se sitúan en el 7,5%, mientras que la rentabilidad de la educación en los ser-
vicios es ligeramente superior, alcanzando el 8,2%.  En el cuadro 4 se recogen las diferencias, 
tanto en medias como en desviaciones estándar, entre manufacturas y servicios en lo que hace 
a otras variables relacionadas. Se puede apreciar cómo el salario medio en los servicios es 
más elevado pero sujeto a una mayor dispersión, con un número medio de años superior en 
los servicios pero con dispersiones relativas muy similares en ambos grupos de sectores. Fi-
nalmente, los datos indican una población asalariada más joven en los servicios vinculado  a 
una menor antigüedad.  
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Gráfico 3. Rendimiento de la educación y años medios de educación por actividad 
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Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 2002 y elaboración propia. 
 
Cuadro 4. Rendimientos de la educación (%) y características de industria y servicios 
Industria Servicios
Rendimientos 7,51 8,22
Salario hora 10,19 10,47
Desviación Estándar 6,85 8,22
Años educación 8,97 10,73
Desviación Estándar 3,92 4,50
Edad 38,14 37,38
Desviación Estándar 11,08 10,47
Antigüedad 9,00 7,47
Desviación Estándar 10,34 8,83   
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 2002 y elaboración propia. 
Los resultados de relacionar años medios de educación por sector y rendimiento de la 
educación no parecen sugerir una correlación negativa, tal y como se puede apreciar en el grá-
fico 3. En cualquier caso, la variabilidad de comportamientos entre sectores descarta una rela-
ción robusta. 
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Los rendimientos por comunidades autónomas (cuadro 5) también registran notables 
diferencias. Madrid es la comunidad autónoma con la rentabilidad más elevada con un 9,2%, 
mientras Cantabria y La Rioja obtienen un rendimiento de 6,4%. La correlación entre rendi-
mientos de la educación y años medios de educación es 0,23. Si se elimina la observación 
“anómala” de Madrid, la correlación pasa a ser negativa pero de –0,25. Estos resultados no 
parecen tampoco establecer una significativa relación negativa entre rendimientos y años me-
dios de educación.  
No obstante, al estimar ecuaciones mincerianas para cada comunidad autónoma inclu-
yendo variables ficticias de sector, aparece un cambio interesante. Al introducir las variables 
sectoriales, los rendimientos estimados están condicionados al sector al que pertenece el tra-
bajador. Los requerimientos de capital humano varían entre sectores y, en consecuencia, la 
elección de sector de actividad por parte los trabajadores es esperable que, al menos en el me-
dio y largo plazo, esté condicionada por su stock de capital humano. En consecuencia, la rela-
ción entre educación y salario discurre a lo largo de dos canales: por una parte, la relación di-
recta educación → productividad → salario, por otra parte, la relación indirecta educación → 
sector → productividad → salario. Como resultado, parte del efecto directo, capturado por el 
coeficiente de los años de educación, es absorbido por el efecto indirecto mediante la relación 
entre educación y elección de sector. La magnitud del efecto al introducir control de sector de 
actividad se puede apreciar en el cuadro 5, donde se comparan ambas tasas de rendimiento y 
su diferencia en términos porcentuales. Las diferencias más acentuadas se producen en Ex-
tremadura, Castilla La-Mancha y Murcia, mientras que en sentido contrario el control secto-
rial tiene los efectos más reducidos en Madrid, Cataluña y el País Vasco. Como es fácil dedu-
cir, la elección de sector condiciona la rentabilidad de la educación en mayor medida en eco-
nomías poco diversificadas y con un desarrollo económico por debajo de la media. Este con-
dicionante tiene que ver con la concentración en estas economías de los asalariados con estu-
dios superiores en un muy reducido número de sectores. 
Lo anterior indica que la elección de sector es una forma de rentabilizar la inversión 
educativa. El análisis anterior se ha llevado a cabo sin considerar explícitamente en la estima-
ción de los rendimientos que los individuos eligen sector de manera no aleatoria sino que el 
resultado de esta elección está relacionado al nivel educativo del individuo. Por consiguiente, 
parecería adecuado estimar los rendimientos regionales de la educación teniendo en cuenta de 
forma explícita el efecto de la elección de sector por parte de los asalariados. 
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Cuadro 5. Comparación de rendimientos con y sin control de sector de actividad por CC.AA. 
Rendimiento 
de la 
educación 
(%)
Rendimiento 
controlando 
sector (%)
Diferencia 
porcentual
Andalucía 7,49 6,62 -11,64
Aragón 6,81 5,93 -12,94
Asturias 6,48 5,71 -11,96
Baleares 7,93 6,49 -18,20
Canarias 8,48 6,89 -18,69
Cantabria 6,37 5,53 -13,20
Castilla-La Mancha 7,89 5,99 -24,13
Castilla y León 6,77 5,49 -18,92
Cataluña 7,72 7,52 -2,63
Comunidad Valenciana 6,99 6,02 -13,87
Extremadura 8,37 5,49 -34,42
Galicia 7,75 6,51 -16,08
Madrid 9,17 8,92 -2,72
Murcia 6,96 5,50 -20,92
Navarra 6,70 6,02 -10,19
País Vasco 6,83 6,40 -6,32
Rioja 6,44 5,59 -13,24  
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 2002 y elaboración propia. 
Dada la complejidad que supone la endogeneización de la elección de sector, se ha op-
tado por una vía que simula el efecto que tendría sobre el crecimiento salarial medio de cada 
comunidad autónoma el aumento del stock educativo de cada uno de sus asalariados en un 
año de educación. El aumento en un año de los asalariados tendrá dos efectos: 
1- Afectará su elección de sector. En consecuencia, la estructura sectorial del empleo será 
diferente de la de partida. 
2- Un año adicional de educación aumentará el salario de los asalariados de acuerdo a los 
rendimientos sectoriales de la educación. 
La combinación de ambos efectos dará como resultado un nuevo salario medio regio-
nal como media ponderada de los nuevos (y aumentados) salarios sectoriales regionales pon-
derados por la nueva estructura sectorial del empleo de cada región. El salario medio regional 
real es a su vez la media ponderada de salarios sectoriales ponderados por la estructura secto-
rial real del empleo. 
La diferencia porcentual entre ambos salarios medios aproxima el crecimiento del sa-
lario regional medio derivado de un año adicional de educación de los ocupados de la región, 
es decir, la tasa de rendimiento de la educación. 
Para ello se parte de la estimación de modelos probit de elección de sector que son 
función de la edad, los años de educación y el sexo de los individuos. Las probabilidades pre-
dichas por estos modelos (uno por sector-región) reproducen la estructura sectorial de la po-
blación asalariada. En un segundo paso se simula un incremento de un año educativo para to-
da la muestra de individuos de cada comunidad autónoma y se hallan las probabilidades pre-
dichas con este incremento educativo. Las predicciones de probabilidad de pertenencia a cada 
sector a partir de esta simulación introduce el efecto que tiene el nivel educativo sobre la elec-
ción de sector. Por otra parte, la estimación de los rendimientos de la educación sectoriales 
con una ecuación que introduce interacciones entre años de educación y dummies sectoriales 
en cada comunidad autónoma permite calcular el crecimiento salarial que se deriva en cada 
sector de un año adicional de educación de los asalariados. 
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El crecimiento salarial derivado de un año adicional de educación es ponderado por la 
estructura sectorial resultado de la simulación de incrementar la educación de la población en 
un año. El cálculo de la tasa de crecimiento que supone este salario medio respecto al salario 
medio real aplicando las ponderaciones correspondientes a la estructura sectorial actual, 
aproxima el crecimiento del salario asociado un año adicional de educación incorporando el 
efecto de cambio sectorial debido a la educación incrementada. En definitiva, se compara el 
rendimiento asociado a una estructura sectorial fija con el rendimiento de la educación cuando 
se permite que la estructura sectorial varíe con los cambios de nivel educativo de los ocupa-
dos. 
Los resultados del ejercicio se muestran en el cuadro 6. Los rendimientos de la educa-
ción como crecimiento promedio debido al incremento simulado de la educación aparecen en 
la segunda columna, mientras que los rendimientos de la tercera columna es el rendimiento 
medio ponderado fijando la estructura sectorial a la real. La diferencia aproxima el efecto que 
la elección de sector tiene como forma de rentabilizar la inversión educativa. Como se puede 
ver, corroborando resultados anteriores, Extremadura, Castilla La-Mancha y Murcia son las 
regiones donde la elección de sector juega un papel más relevante dentro de los rendimientos 
totales, mientras Madrid, Cataluña y País Vasco están en la situación contraria. 
Cuadro 6. Crecimiento del salario promedio y rendimiento promedio sectorial en las CC.AA. 
Crecimiento salario 
promedio (%)
Rendimiento 
promedio obtenido 
como media de 
rendimientos 
sectoriales (%)
Diferencia (%)
Andalucía 8,3 6,5 1,8
Aragón 7,5 5,8 1,7
Asturias 7,9 5,9 2,0
Baleares 8,7 6,1 2,6
Canarias 10,1 6,9 3,2
Cantabria 7,7 5,7 2,0
Castilla- La Mancha 9,2 5,8 3,4
Castilla y León 7,8 5,5 2,3
Cataluña 8,6 7,6 1,0
Comunidad Valenciana 7,9 6,0 1,9
Extremadura 10,3 5,2 5,1
Galicia 9,0 6,4 2,6
Madrid 10,1 8,8 1,3
Murcia 8,4 5,5 2,9
Navarra 7,4 5,8 1,6
País Vasco 7,4 6,5 0,9
La Rioja 7,8 5,8 2,0  
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 2002 y elaboración propia. 
5. CONCLUSIONES  
El análisis realizado en cuanto a las dotaciones y grado de utilización del capital 
humano, así como a su rendimiento en España permite extraer algunas conclusiones relevan-
tes: 
1. El impulso de la política educativa en nuestro país ha conseguido su objetivo en 
términos cuantitativos. España ha experimentado, y continúa haciéndolo, un sustan-
cial proceso de mejora en los niveles de capital humano per cápita. Todavía estamos 
por debajo de la mayoría de países de la OCDE en términos del conjunto de la po-
blación, pero los años de estudios completados de nuestros jóvenes son mayores. 
Cabe esperar que España consiga converger con la media de la OCDE en el plazo de 
dos o tres décadas. 
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2. Por otra parte, todavía hay aspectos que requieren atención. Aunque cada vez me-
nos, el mayor capital humano de las zonas más desarrolladas en comparación con 
las menos desarrolladas todavía supone un notable factor de desigualdad territorial 
en España. Un mayor estímulo a la inversión en capital humano en las regiones me-
nos desarrolladas parece aconsejable. La transferencia de las competencias en mate-
ria educativa abre la posibilidad de corregir ese problema, pero su concreción, más 
allá de la universalización de la educación obligatoria,  depende de las decisiones (y 
prioridades) de cada gobierno autónomo. 
3. El capital humano disponible se usa todavía en menor proporción que en la mayoría 
de países de la UE. En el interior de España sucede algo similar, las regiones menos 
desarrolladas y con menos capital humano per cápita usan, además, una menor pro-
porción del mismo. En parte, el propio aumento del capital humano per cápita per-
mitirá mejorar esa situación. Sin embargo, un objetivo claro de política económica 
es lograr una mejor conexión entre sistema educativo y mundo empresarial y un 
cambio de especialización productiva hacia actividades más intensivas en capital 
humano. 
4. A pesar de la existencia de sobreeducación y de la inadecuación en algunos casos 
entre los contenidos formativos y las necesidades sociales, la rentabilidad estimada 
de la educación es elevada. Se sitúa en el entorno del 8% con una relativa estabili-
dad desde los años noventa y, cuando se tiene en cuenta la probabilidad de empleo, 
los rendimientos aumentan hasta situarse alrededor del 12%. Este efecto de aumento 
es más fuerte para las mujeres.   
5. Existen diferencias apreciables en el rendimiento de la educación por regiones y 
sectores. Destaca Madrid que cuenta con un elevado capital humano y el mayor ren-
dimiento. El verdadero reto de la formación superior es lograr unos contenidos for-
mativos más acordes con las necesidades sociales. Si ello se consiguiese de forma 
generalizada, debería manifestarse en una rentabilidad de la inversión educativa to-
davía más elevada.  
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